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Finansal Degerlendirme Raporu
Sisecam <SISE>
Cam-Seramik-Porselen

Sisecam (SISE), 2026 yilinin ikinci ceyreginde yillik bazda %12 azalisla 60,82 milyar TL ciro,
%49 azalisla 3,59 milyar TL analist FAVOK ve %4 azalisla 3,35 milyar TL net kar acikladl.
Piyasa medyan beklentileri 62,94 milyar TL ciro, 5,04 milyar TL FAVOK ve 3,55 milyar TL

net kar yonundeydi.

Operasyonel tarafta 2C26 doneminde belirgin karlilik baskisi devam etti. Brut kar yillik
bazda %23 azalarak 15,67 milyar Tl'ye, brlt kar marji ise 3,7 puan gerileyerek %25,8'e
geriledi. Duzeltiimis FAVOK marji ise gecen yilki %29 seviyesinden %16'ya geriledi. Marj
baskisinda Mimari Camlar ve Cam Ambalaj tarafindaki kapasite kullanimindaki dusus,
yeni devreye alinan tesislerin ramp-up maliyetleri, ylkselen enerji ve lojistik giderleri ile
soda kullu piyasasindaki zayif fiyatlama ortami etkili oldu. Faaliyet giderlerinin satislara

orani yillik bazda 3,1 puan artarak %29'a yukseldi.

Segment bazinda zayiflik genis tabana yayilirken, 6zellikle kimyasallar tarafindaki karlilik
daralmasi dikkat ¢ekti. Mimari camlar gelirleri yillik bazda %3 azalisla 15,26 milyar TL'ye
gerilerken segment FAVOK'U %54 dUsusle 2,07 milyar TL oldu. EndUstriyel camlar gelirleri
%13 azalisla 8,10 milyar TL, FAVOK'U %37 dusUsle 631 milyon TL seviyesinde gerceklesti.
Cam ambalaj gelirleri %9 gerileyerek 15,11 milyar TL'ye, FAVOK ise %22 azalisla 1,82 milyar
TL'ye indi. Kimyasallar tarafinda gelirler %14 azalsla 12,56 milyar TL olurken, FAVOK %96
dusUsle yalnizca 85 milyon TL seviyesinde kaldi. Cam Ev Esyasi ve Enerji segmenlerinde

ise FAVOK negatif gerceklesti.

Mimari Camlar tarafinda Tarsus'taki yeni diz cam firini ve Kuzey italya tesisinin yeniden
devreye alinmasiyla Uretim yillik bazda %8 artarak 790 bin tona yukselirken, yeni
kapasitenin ramp-up sureci nedeniyle kapasite kullanim orani %95ten %85'e geriledi.
Yurt i¢i satislarda kentsel dénUsum, renovasyon ve katma degerli UrUnlere yonelik talep
destekleyici olurken, sirketin Turkiye gunes enerjisi cami pazarindaki payi ilk yarida %
l6'dan %40'a yuUkseldi.

Buna Kkarsilik Avrupa, Rusya ve Hindistan'daki zayif talep

gorunUmu konsolide performansi sinirladi.

Cam Ambalaj tarafinda Uretim yillik bazda %9 azalirken kapasite kullanim orani %91
seviyesinde gercgeklesti. Turkiye'de planli soguk tamirler, turizmsn sezonunun gecikmeli
baslamasi ve olumsuz hava kosullari yurt ici talebi baskiladi. Buna karsilik Turkiye'den
ihracat %8 artarken, Avrupa'daki pazar payl kazanimlari olumlu ayristi. Kimyasallar
segmentinde ise kUresel soda kulu piyasasindaki arz fazlasi ve yogun fiyat rekabeti
devam ederken, USD bazinda ton basina net satis fiyati yilllk %8 geriledi. Krom

kimyasallari satis hacmindeki %15'lik dUsuUs de segment karlihgini baskiladi.

Net kar tarafinda operasyonel karliliktaki zayifliga ragmen finansal ve muhasebesel
kalemlerin 6nemli destegi goruldu. Sirket 2C26'da 8,11 milyar TL parasal kazang ve 19
milyar TL ertelenmis vergi geliri kaydetti. Ayrica Eurobond yatirimlari, ticari kalemler ve
finansman faaliyetleri kaynakli 1,3 milyar TL kur farki geliri olustu. Buna karsilik yatirrm
amach gayrimenkuller ve maddi duran varliklardaki degerleme zararlari ile Stockton
Limani Projesi'nin sonlandiriimasina iliskin giderin etkisiyle diger gelirler ve yatirm
faaliyetleri toplami yaklasik 3 milyar TL gider yaratti. Dolayisiyla 3,35 milyar TL'lik net
karin operasyonel performansin Uzerinde gerceklesmesinde parasal kazang ve vergi

kalemlerinin katkisi belirleyici oldu.

Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet
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Yatirnm tarafinda Tarsus'ta yillik 7 milyon metrekare kapasiteli yeni kaplamali cam
hattinin devreye alinmasiyla Sisecam’in toplam kaplamali cam kapasitesi %17 artarak 48,1
milyon metrekareye ulasti. Macaristan'daki yillik 198 bin ton kapasiteli ilk cam ambalaj
firini test Uretimleri 6ncesinde ateslenirken, Hindistan'daki 4,5 milyon metrekarelik
kaplamali cam hattinin yil sonuna kadar tamamlanmasi planlaniyor. Yenilenebilir enerji
45 MW'a yuUkselirken,

tamamlanmasiyla yil sonunda 106 MW'a ulasiimasi hedefleniyor.

tarafinda ise toplam GES kapasitesi Kars yatiriminin

Genel olarak degerlendirdigimizde operasyonel marjlardaki belirgin daralma, &ézellikle
kimyasallar segmentindeki sert karlilik kaybi, negatif serbest nakit akisi ve net karin
parasal kazang ile ertelenmis vergi gelirinden 6nemli 6lcide desteklenmesi nedeniyle

aciklanan sonuglarin hisse performansi Gzerinde negatif etki yaratmasini bekliyoruz.

Kaynak: Sirket Verileri, EquityRT, Finnet
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GELIiR TABLOSU 2026/2Q 2025/2Q Degisim (%) 2026/6M 2025/6M  Degisim (%)
Satis Gelirleri (net) 60.816 69.464 12% 122.325 133.134 -8%
Satislarin Maliyeti (-) -45151 -49.014 -8% -89.607 -97.608 -8%
Hizmet Gelirleri (net) o o ad. o 0 ad.
Esas Faaliyetlerden Gelirler/faiz+temettU+kira (net) o] [o] ad. (0] [0] ad.
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Brut Kar (Zarar) (0] 0] ad. [¢] [0] ad.
Diger Gelir ve Giderler 0] 0] ad. 0] [0] ad.
BRUT ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 15.665 20.449 23% 32718 35.526 8%
Faaliyet Giderleri (-) -17.441 -17.766 2% -35.440 -35140 1%
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI -1.777 2684 a.d. -2.722 386 ad.
Diger Gelir ve Giderler (Net) 1185 2141 -45% 2358 3584 -34%
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatinmlarin Kar/Zararlarindaki Paylar 156 339 _54% 374 512 27%
Finansman Giderleri (-) 5499 -2070 ad. 14246 627 2173%
Net Parasal Pozisyon Kar/Zarari 0] [0] ad. (0] [¢] ad.
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler -3.472 2027 ad. -6.983 2119 ad.
SURDURULEN FAALIYETLER VERGiI ONCESi KARI (ZARARI) 1.591 5.121 -69% 7.273 7.227 1%
Vergiler 14N -1.593 ad. -2722 -1.839 48%
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 3.002 3.528 15% 4.551 5.388 16%
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) o] o] ad. o] [0] ad.
DONEM KARI (ZARARI) 3.002 3.528 15% 4.551 5.388 16%
Azinlik Paylari -348 25 ad. -815 129 ad.
NET DONEM KARI (ZARARI) 3.350 3.503 4% 5.365 5.259 2%

RASYO 2026/2Q 2025/2Q Degisim (%) 2026/6M 2026/6M  pegisim (%)

Net Satislar - Yillik 253.591,45 266.130,72 -5% 25359145 266.130,72 5%

FVAOK - Yillik 19.333,81 16.809,85 15% 19.333,81 16.809,85 15%

FVAOK (Dig. Ope. Gelir/Gider Dahil) - Yillik 21176,5 22.084,00 -4% 21176,5 22.084,00 -4%

Net Dénem Kari - Yillk 1.737,68 4.40354 167% 1.737,68 4.40354 167%

Brut Kar Marji 25,76 29,44 13% 26,75 26,68 0%

FVAOK 359338 593513 39% 790566 1074727 26%

FVAOK Marji 591 854 -31% 6,46 8,07 -20%

FVAOK (Dig. Ope. Gelir/Gider Dahil) 4.778,76 8.076,14 _41% 10.263,65 14.33152 -28%

FVAOK (Dig. Ope. Gelir/Gider Dahil) Marji 7,86 n,63 -32% 839 10,76 22%

isletme Sermayesi 82.720,01 59.400,77 39% 82.720,01 59.400,77 39%

Aktif Karllk - Yillik 2,02 0,84 142% 2,02 084 142%

Oz Sermaye Karlilik - Villik 419 1,79 134% 419 1,79 134%

Yatirnm Karliligi - Yillik 255 1,04 145% 255 1,04 145%

Alacak Tahsilat Stresi 6737 58,34 15% 6737 5834 15%

Stok isleme Suresi - Yillik 121,66 102,71 18% 121,66 102,71 18%

Ticari Bor¢ Odeme Suresi - Yillik 6226 4894 27% 62226 48,94 27%

Nakit DéndUrme Suresi 144,00 241 16% 144,00 1241 16%

Net Nakit 114331860  -112547)9 27% 114331860  -112547)9 27%

Sabit Sermaye Yatirimlari -5319,40 -9198,82 ~42% -10.339,89 -18.959,32 -45%

Toplam Borg/Toplam Sermaye 0,81 0,88 -8% 0,81 0,88 8%

Faiz Odeme Gucu - Yillik -0,22 -010 116% -0,22 -0]0 16%

Kaynak: EqQuityRT
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BiLANGO 2026/2Q 2025/2Q Degisim (%) 2026/6M 2026/6M  pegisim (%)
Cari/Dénen Varliklar 151.300 132.547 14% 151.300 132.547 14%
Hazir Degerler 21.588 38.735 _44% 21.588 38.735 _44%
Menkul Kiymetler (net) 6.725 2437 176% 6.725 2437 176%
Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 50.581 34.554 46% 50.581 34.554 46%
Diger Kisa Vadeli Alacaklar 2797 1.485 88% 2797 1.485 88%
Stoklar 60.858 48623 25% 60.858 48623 25%
Diger Dénen Varliklar 8.751 6.713 30% 8.751 6.713 30%
Cari Olmayan/Duran Varliklar 391.639 322.281 22% 391.639 322.281 22%
Uzun Vadeli Ticari Alacaklar 0] [0] ad. 0] [0] ad.
Diger Uzun Vadeli Alacaklar 123 45 177% 123 45 177%
Finansal Duran Varliklar 0 1861 -100% 0 1861 -100%
Maddi Duran Varliklar 276.665 217.888 27% 276.665 217.888 27%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 68907 57.863 19% 68907 57.863 19%
Diger Duran Varliklar 45943 44,625 3% 45943 44,625 3%
TOPLAM VARLIKLAR 542938 454.828 19% 542938 454.828 19%
Kisa Vadeli Yakimlalukler 83.591 10.423 -24% 83.591 10.423 24%
Kisa Vadeli Finansal Borglar 35660 72624 _51% 35660 72624 _51%
Kisa Vadeli Ticari Borglar 28.719 23777 21% 28.719 23777 21%
Diger Kisa Vadeli Borglar 10.830 10103 7% 10.830 10103 7%
Kisa Vadeli Borg ve Gider Karsiliklari 8382 3919 1N4% 8382 3919 N4%
Uzun Vadeli Yukumlulikler 159.196 10191 56% 159.196 101.91 56%
Uzun Vadeli Finansal Borglar 135971 81.095 68% 13597 81.095 68%
Uzun Vadeli Ticari Borglar o] o] ad. o 0 ad.
Diger Uzun Vadeli Borglar 16.784 14.843 13% 16.784 14.843 13%
Uzun Vadeli Borg ve Gider Karsiliklari 6.441 5973 8% 6.441 5973 8%
ézsermaye 300.151 242.494 24% 300.151 242.494 24%
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 270.067 217.093 24% 270.067 217.093 24%
Sermaye 3.063 3.063 0% 3.063 3.063 0%
Karsilikli istirak Sermayesi Duzeltmesi o] 0] ad. 0] 0] ad.
Emisyon Primi 1989 1506 32% 1989 1506 32%
Yeniden Degerleme Fonu 0 o] ad. o] o] ad.
Gegmis Yillar Kar/Zararlari 241884 174972 38% 241884 174972 38%
Dénem Net Kar/Zarari 5365 3981 35% 5365 3981 35%
Yedekler ve Diger Sermaye Kalemleri 17.765 3357 ~47% 17.765 33571 ~47%
Azinlik Paylari 30.084 25.401 18% 30.084 25.401 18%
TOPLAM OZ SERMAYE VE YUKUMLULUKLER 542.938 454.828 19% 542.938 454.828 19%

Kaynak: EqQuityRT
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GEKINCE

Bu raporda yer alan her turlu bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih
itibari ile mevcut piyasa kosullari ve guvenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve
info Yatinm Menkul Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan
bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirnm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir.
Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini
destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum
ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goéruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim
Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirrm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki
hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin
kullanilmasindan dodacak her tlrld maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Gg¢Uncu
kisilerin ugrayabilecedi her turli dodrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi info Yatinm Menkul
Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz. Burada yer

alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi kapsaminda degildir.

info Yatinm Menkul Degerler A.S.
Barbaros Mah., Ihlamur Blv., N3, Agaoglu My Newwork, Atasehir/istanbul

Mersis N0:04780036787000T1],
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